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CFOL = α0 + α1TDA + α2CFOS + α3SOE +
α4HEADL + α5CFOP + α6CFOA + α7L_AUD +
α8L_AO + α9ＲOA + α10ＲEV + α11LEV +
α12SIZE + α13DUAL + α14BOD +
α15 INDD + α16BOS + α17FSH +
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Jiang et al．［6］的做法，采用 DA的绝对值，DA是根
据修正的琼斯模型分年度、分行业估计，然后将 |











































被解释变量 CFOL 财务总监离职变量，离职取 1，否则为 0
TDA 应计盈余管理，|DAt － 1 |与 |DAt |之和，DA是根据修正的琼斯模型，分年度、分行业估计
解释变量 CFOS 财务总监持股，持股取 1，否则为 0




HEADL 企业负责人离职，离职取 1，否则为 0
L_AUD 离职前审计师类型，四大取 1，否则为 0
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(二)样本选择

















表 3 是主要变量的描述性统计。在 2007—
2014 年，样本中有 14. 2% 的财务总监离职
(CFOL);盈余管理总幅度(TDA)最小值为
0. 000 7，最大值 0. 969 4，不同样本公司之间的差
距较大，可以推测，较大的盈余管理有可能给财务
总监带来职业压力;财务总监持股(CFOS)的均
值为 0. 200 4，表明有约 20%的财务总监持有公
司的股权;实际控制人性质(SOE)的均值为
0. 451 1，表明有 45. 1%的样本公司为国有控股上
市公司。此外，财务总监的薪酬从 1. 5 万元到
172. 63 万元不等，差距较大;财务总监的最小年




变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值
CFOL 9 131 0. 142 3 0. 349 3 0 1
TDA 9 131 0. 140 3 0. 124 9 0. 000 7 0. 969 4
CFOS 9 131 0. 200 4 0. 400 3 0 1
SOE 9 131 0. 451 1 0. 497 6 0 1
HEADL 9 131 0. 140 2 0. 347 2 0 1
CFOP 9 131 34. 017 1 28. 662 3 1. 500 0 172. 630 0
CFOA 9 131 44. 357 7 6. 274 3 32 61
L_AUD 9 131 0. 052 2 0. 222 5 0 1
L_AO 9 131 0. 047 5 0. 212 8 0 1
ＲOA 9 131 0. 033 9 0. 060 3 － 0. 239 3 0. 226 4
ＲEV 9 131 21. 282 8 1. 501 8 16. 845 2 25. 235 9
LEV 9 131 0. 494 9 0. 221 5 0. 043 8 1. 273 5
DUAL 9 131 0. 190 1 0. 392 4 0 1
BOD 9 131 8. 950 6 1. 756 4 5 15
INDD 9 131 3. 259 9 0. 628 5 2 5
BOS 9 131 3. 802 5 1. 136 3 3 7
SIZE 9 131 21. 912 2 1. 267 8 18. 964 9 25. 637 7
FSH 9 131 0. 354 9 0. 152 3 0. 090 9 0. 764 4
表 4 是主要变量的皮尔逊相关系数表。从表
中可以看出，应计盈余管理(TDA)与财务总监离




数为 － 0. 043，也是在 1%的水平下显著，这表明
财务总监持股与财务总监离职之间存在显著的负
相关关系，这也符合前文的理论分析。实际控制
人性质(SOE)与 CFOL相关系数为 － 0. 004，但并
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不显著，后文需要进一步研究。财务总监薪酬
(CFOP)与 CFOL 相关系数为 － 0. 026，且在 1%
的水平下显著，这符合一般性认识。此外，企业负
责人离职 (HEADL)与 CFOL 的相关系数是
0. 200，且在 1%的水平下显著，表明负责人离职
与财务总监离职高度正相关。从相关系数表来
看，多数变量的相关系数在正负 0. 3 之间，不会影
响后文的多元回归分析。此外，本文还对模型
(1)进行了 VIF检验，VIF 均值为 1. 74，该结果也
表明不存在严重的共线性问题。
表 4 主要变量之间的皮尔逊相关系数
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
(1)CFOL 1
(2)TDA 0. 063＊＊＊ 1
(3)CFOS － 0. 043＊＊＊ － 0. 057＊＊＊ 1
(4)SOE － 0. 001 － 0. 076＊＊＊ － 0. 115＊＊＊ 1
(5)HEADL 0. 200＊＊＊ 0. 073＊＊＊ － 0. 061＊＊＊ 0. 108＊＊＊ 1
(6)CFOP － 0. 026＊＊ － 0. 074＊＊＊ 0. 142＊＊＊ 0. 095＊＊＊ － 0. 013 0 1
(7)CFOA 0. 008 － 0. 042＊＊＊ 0. 117＊＊＊ 0. 138＊＊＊ 0. 022＊＊ 0. 156＊＊＊ 1
(8)L_AUD － 0. 008 － 0. 060＊＊＊ 0. 003 0. 106＊＊＊ 0. 006 0. 236＊＊＊ 0. 074＊＊＊ 1
(9)L_AO 0. 076＊＊＊ 0. 217＊＊＊ － 0. 080＊＊＊ － 0. 033＊＊＊ 0. 103＊＊＊ － 0. 116＊＊＊ － 0. 007 － 0. 039＊＊＊ 1
(10)ＲOA － 0. 049＊＊＊ － 0. 039＊＊＊ 0. 102＊＊＊ － 0. 072＊＊＊ － 0. 099＊＊＊ 0. 182＊＊＊ － 0. 015 0. 034＊＊＊ － 0. 161＊＊＊
(11)ＲEV － 0. 011 － 0. 184＊＊＊ 0. 067＊＊＊ 0. 272＊＊＊ 0. 005 0. 387＊＊＊ 0. 108＊＊＊ 0. 316＊＊＊ － 0. 243＊＊＊
(12)LEV 0. 047＊＊＊ 0. 158＊＊＊ － 0. 103＊＊＊ 0. 187＊＊＊ 0. 088＊＊＊ 0. 026＊＊ 0. 017 0. 066＊＊＊ 0. 230＊＊＊
(13)DUAL － 0. 018* 0. 044＊＊＊ 0. 063＊＊＊ － 0. 225＊＊＊ － 0. 052＊＊＊ － 0. 037＊＊＊ － 0. 066＊＊＊ － 0. 052＊＊＊ 0. 003
(14)BOD － 0. 021＊＊ － 0. 097＊＊＊ － 0. 012 0. 227＊＊＊ 0. 000 0. 129＊＊＊ 0. 065＊＊＊ 0. 115＊＊＊ － 0. 020*
(15)INDD － 0. 007 － 0. 076＊＊＊ － 0. 001 0. 207＊＊＊ 0. 006 0. 148＊＊＊ 0. 070＊＊＊ 0. 144＊＊＊ － 0. 033＊＊＊
(16)BOS － 0. 001 － 0. 070＊＊＊ － 0. 034＊＊＊ 0. 300＊＊＊ 0. 055＊＊＊ 0. 067＊＊＊ 0. 070＊＊＊ 0. 100＊＊＊ － 0. 020*
(17)SIZE － 0. 011 － 0. 152＊＊＊ 0. 059＊＊＊ 0. 272＊＊＊ 0. 014 0. 419＊＊＊ 0. 117＊＊＊ 0. 360＊＊＊ － 0. 217＊＊＊
(18)FSH － 0. 005 － 0. 021＊＊ － 0. 084＊＊＊ 0. 223＊＊＊ 0. 029＊＊＊ 0. 103＊＊＊ 0. 034＊＊＊ 0. 149＊＊＊ － 0. 101＊＊＊
(10) (11) (12) (13) (14) (15) (16) (17) (18)
(10)ＲOA 1
(11)ＲEV 0. 168＊＊＊ 1
(12)LEV － 0. 388＊＊＊ 0. 274＊＊＊ 1
(13)DUAL 0. 015 － 0. 136＊＊＊ － 0. 112＊＊＊ 1
(14)BOD 0. 025＊＊ 0. 252＊＊＊ 0. 112＊＊＊ － 0. 150＊＊＊ 1
(15)INDD 0. 013 0. 265＊＊＊ 0. 107＊＊＊ － 0. 112＊＊＊ 0. 771＊＊＊ 1
(16)BOS － 0. 011 0. 238＊＊＊ 0. 141＊＊＊ － 0. 143＊＊＊ 0. 338＊＊＊ 0. 285＊＊＊ 1
(17)SIZE 0. 104＊＊＊ 0. 865＊＊＊ 0. 293＊＊＊ － 0. 148＊＊＊ 0. 273＊＊＊ 0. 309＊＊＊ 0. 246＊＊＊ 1
(18)FSH 0. 105＊＊＊ 0. 310＊＊＊ 0. 033＊＊＊ － 0. 085＊＊＊ 0. 035＊＊＊ 0. 055＊＊＊ 0. 071＊＊＊ 0. 315＊＊＊ 1
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著。
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0. 762 83＊＊＊ 0. 489 05 0. 885 65＊＊＊ － 0. 146 04 0. 872 82＊＊＊
(3. 11) (1. 20) (2. 81) (－ 0. 18) (3. 37)
CFOS
－ 0. 225 66＊＊＊ － 0. 182 40 － 0. 235 21＊＊
(－ 2. 63) (－ 1. 30) (－ 2. 13)
SOE
－ 0. 167 11＊＊ － 0. 100 54 － 0. 195 93＊＊
(－ 2. 35) (－ 0. 54) (－ 2. 52)
HEADL
1. 222 61＊＊＊ 1. 082 67＊＊＊ 1. 391 11＊＊＊ 1. 256 83＊＊＊ 1. 227 52＊＊＊
(16. 91) (10. 72) (13. 15) (6. 19) (15. 75)
CFOP
－ 0. 001 70 － 0. 000 52 － 0. 003 00 0. 000 90 － 0. 002 57*
(－ 1. 30) (－ 0. 28) (－ 1. 59) (0. 33) (－ 1. 69)
CFOA
0. 005 89 0. 013 98* 0. 002 94 0. 016 50 0. 003 25
(1. 16) (1. 83) (0. 43) (1. 30) (0. 58)
L_AUD
－ 0. 109 68 － 0. 151 87 － 0. 055 72 － 0. 411 13 － 0. 052 51
(－ 0. 71) (－ 0. 79) (－ 0. 21) (－ 0. 99) (－ 0. 31)
L_AO
0. 446 20＊＊＊ 0. 571 21＊＊＊ 0. 386 92＊＊ 0. 600 32 0. 435 80＊＊＊
(3. 27) (2. 65) (2. 15) (1. 05) (3. 08)
ＲOA
－ 0. 891 46 － 0. 449 74 － 1. 186 14* － 1. 083 86 － 0. 841 30
(－ 1. 60) (－ 0. 48) (－ 1. 69) (－ 0. 62) (－ 1. 42)
ＲEV
0. 085 25* 0. 028 49 0. 132 66＊＊ 0. 126 81 0. 082 10
(1. 78) (0. 38) (2. 06) (0. 85) (1. 61)
LEV
0. 082 08 0. 030 08 0. 161 06 0. 017 28 0. 091 16
(0. 47) (0. 10) (0. 71) (0. 03) (0. 49)
SIZE
－ 0. 042 11 0. 037 58 － 0. 108 53 － 0. 118 46 － 0. 027 64
(－ 0. 73) (0. 43) (－ 1. 38) (－ 0. 71) (－ 0. 45)
DUAL
－ 0. 117 89 － 0. 283 14 － 0. 068 27 － 0. 033 94 － 0. 149 12
(－ 1. 40) (－ 1. 63) (－ 0. 69) (－ 0. 18) (－ 1. 57)
BOD
－ 0. 061 25＊＊ － 0. 045 99 － 0. 081 64＊＊ － 0. 088 74 － 0. 053 94*
(－ 2. 17) (－ 1. 13) (－ 2. 03) (－ 1. 23) (－ 1. 75)
INDD
0. 120 02 0. 084 83 0. 183 45 － 0. 053 46 0. 154 39*
(1. 56) (0. 79) (1. 60) (－ 0. 28) (1. 82)
BOS
－ 0. 010 12 0. 041 59 － 0. 077 69 0. 046 32 － 0. 024 59
(－ 0. 33) (1. 06) (－ 1. 54) (0. 59) (－ 0. 74)
FSH
－ 0. 183 35 － 0. 503 48 0. 109 01 － 0. 583 84 － 0. 115 32
(－ 0. 82) (－ 1. 51) (0. 36) (－ 0. 99) (－ 0. 47)
IND 控制 控制 控制 控制 控制
YEAＲ 控制 控制 控制 控制 控制
常数项
－ 3. 190 07＊＊＊ － 4. 067 66＊＊＊ － 2. 810 82＊＊＊ － 2. 321 50 － 3. 449 16＊＊＊
(－ 4. 22) (－ 3. 63) (－ 2. 64) (－ 1. 06) (－ 4. 22)
样本量 9 131 4 119 5 012 1 830 7 301
p值 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 52 0. 000 00
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著;括号内为 Z值。
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(SOE = 1 ＆ CFOS = 1)、国有且不持股(SOE =
表 6 四种情形下应计盈余管理与财务总监离职倾向
变量
(1) (2) (3) (4)
SOE = 1＆CFOS = 1 SOE = 1＆CFOS = 0 SOE = 0＆CFOS = 1 SOE = 0＆CFOS = 0
TDA
－ 0. 065 03 0. 567 42 － 0. 256 73 1. 028 74＊＊＊
(－ 0. 05) (1. 32) (－ 0. 23) (3. 10)
HEADL
1. 383 81＊＊＊ 1. 057 41＊＊＊ 1. 237 42＊＊＊ 1. 435 42＊＊＊
(4. 41) (9. 75) (4. 12) (12. 51)
CFOP
0. 008 35* － 0. 002 89 － 0. 005 78 － 0. 002 02
(1. 84) (－ 1. 34) (－ 1. 49) (－ 0. 92)
CFOA
0. 005 30 0. 013 70* 0. 028 22* － 0. 003 35
(0. 23) (1. 66) (1. 77) (－ 0. 43)
L_AUD
－ 0. 689 51 － 0. 042 70 0. 131 37 － 0. 149 63
(－ 1. 07) (－ 0. 21) (0. 23) (－ 0. 49)
L_AO
1. 554 10* 0. 473 61＊＊ － 0. 413 44 0. 401 01＊＊
(1. 84) (2. 11) (－ 0. 41) (2. 15)
ＲOA
4. 123 61 － 0. 873 33 － 2. 955 79 － 0. 935 49
(1. 24) (－ 0. 88) (－ 1. 34) (－ 1. 24)
ＲEV
－ 0. 424 13 0. 070 96 0. 579 26＊＊＊ 0. 084 21
(－ 1. 53) (0. 90) (2. 99) (1. 23)
LEV
0. 324 38 － 0. 004 79 0. 333 26 0. 155 24
(0. 32) (－ 0. 02) (0. 45) (0. 64)
SIZE
0. 462 20 0. 004 32 － 0. 564 45＊＊ － 0. 041 52
(1. 49) (0. 05) (－ 2. 49) (－ 0. 49)
DUAL
－ 0. 898 06* － 0. 199 00 0. 035 53 － 0. 119 69
(－ 1. 65) (－ 1. 06) (0. 16) (－ 1. 07)
BOD
0. 203 18 － 0. 071 31* － 0. 234 00＊＊ － 0. 039 89
(1. 44) (－ 1. 65) (－ 2. 50) (－ 0. 89)
INDD
－ 0. 448 79 0. 148 20 0. 168 37 0. 193 48
(－ 1. 26) (1. 28) (0. 63) (1. 50)
BOS
0. 151 81 0. 018 71 － 0. 034 08 － 0. 095 47*
(1. 25) (0. 44) (－ 0. 28) (－ 1. 71)
FSH
－ 0. 785 55 － 0. 475 92 － 0. 773 86 0. 256 01
(－ 0. 77) (－ 1. 33) (－ 0. 98) (0. 76)
IND 控制 控制 控制 控制
YEAＲ 控制 控制 控制 控制
常数项
－ 6. 227 02 － 3. 965 86＊＊＊ － 2. 749 81 － 3. 339 80＊＊＊
(－ 1. 58) (－ 3. 33) (－ 0. 93) (－ 2. 85)
样本量 617 3 502 1 213 3 799
p值 0. 000 38 0. 000 00 0. 000 66 0. 000 00
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著;括号内为 Z值。
·36·
北京工商大学学报(社会科学版) 2017 年 第 6 期
1 ＆ CFOS = 0)以及非国有且持股(SOE =





且不持股(SOE = 0 ＆ CFOS = 0)样本进行回归的













(2) (1) (3) (4)
SOE = 1 ＆ CFOS = 1 SOE = 1 ＆ CFOS = 0 SOE = 0 ＆ CFOS = 1 SOE = 0 ＆ CFOS = 0
|DAt － 1 |
0. 664 38 0. 124 59 － 2. 612 83 0. 863 42*
(0. 39) (0. 20) (－ 1. 39) (1. 83)
HEADL
1. 397 36＊＊＊ 1. 061 17＊＊＊ 1. 270 38＊＊＊ 1. 460 55＊＊＊
(4. 48) (9. 80) (4. 25) (12. 79)
CFOP
0. 008 24* － 0. 003 02 － 0. 005 86 － 0. 002 11
(1. 82) (－ 1. 40) (－ 1. 50) (－ 0. 95)
CFOA
0. 005 46 0. 013 71* 0. 027 29* － 0. 003 44
(0. 24) (1. 66) (1. 71) (－ 0. 45)
L_AUD
－ 0. 693 62 － 0. 043 70 0. 137 62 － 0. 149 04
(－ 1. 08) (－ 0. 21) (0. 24) (－ 0. 49)
L_AO
1. 513 70* 0. 521 34＊＊ － 0. 355 07 0. 441 06＊＊
(1. 81) (2. 35) (－ 0. 35) (2. 37)
ＲOA
3. 914 30 － 0. 792 16 － 2. 694 33 － 0. 871 66
(1. 17) (－ 0. 79) (－ 1. 21) (－ 1. 15)
ＲEV
－ 0. 409 37 0. 068 60 0. 577 00＊＊＊ 0. 081 52
(－ 1. 48) (0. 87) (2. 98) (1. 18)
LEV
0. 272 96 0. 037 67 0. 455 23 0. 228 63
(0. 27) (0. 12) (0. 61) (0. 95)
SIZE
0. 453 21 － 0. 000 14 － 0. 570 54＊＊ － 0. 051 82
(1. 46) (－ 0. 00) (－ 2. 52) (－ 0. 61)
DUAL
－ 0. 905 31* － 0. 194 55 0. 039 66 － 0. 112 36
(－ 1. 67) (－ 1. 04) (0. 18) (－ 1. 01)
BOD
0. 210 54 － 0. 072 69* － 0. 236 60＊＊ － 0. 041 86
(1. 50) (－ 1. 68) (－ 2. 53) (－ 0. 93)
INDD
－ 0. 458 43 0. 148 79 0. 158 06 0. 199 68
(－ 1. 29) (1. 29) (0. 60) (1. 55)
BOS
0. 151 65 0. 017 25 － 0. 042 18 － 0. 097 15*
(1. 25) (0. 41) (－ 0. 35) (－ 1. 74)
FSH
－ 0. 818 17 － 0. 448 30 － 0. 760 12 0. 269 90
(－ 0. 80) (－ 1. 25) (－ 0. 96) (0. 80)
IND 控制 控制 控制 控制
YEAＲ 控制 控制 控制 控制
常数项
－ 6. 413 60 － 3. 715 95＊＊＊ － 2. 113 76 － 2. 958 19＊＊
(－ 1. 64) (－ 3. 14) (－ 0. 72) (－ 2. 54)
样本量 617 3 502 1 213 3 799
p值 0. 000 36 0. 000 00 0. 000 38 0. 000 00
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著;括号内为 Z值。
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回归结果显示 |DAt － 1 |的系数均不显著，再次表明
“国有”和“持股”均能缓解财务总监因盈余管理
而产生的职业压力，使其不会因盈余管理而产生
离职倾向。第(4)栏的回归结果显示，| DAt － 1 |的









且财务总监不持股(HEADL = 0 ＆ CFOS = 0)的情
况下，国有控股性质(SOE)调节作用的回归结果，




= 0 ＆ SOE = 0)的情况下，财务总监持股(CFOS)
调节作用的回归结果，交乘项(| DAt － 1 | × CFOS)




(HEADL = 0 ＆ CFOS = 0)的样本，区分企业负责


































CFOL = φ1 + θ1TAD + ∑ CONTＲOLS + ε1(2)
L_AO = φ2 + θ2TAD + ∑ CONTＲOLS + ε2(3)
CFOL = φ3 + θ3TDA + θ4L_AO +
∑ CONTＲOLS + ε3 (4)
表 9 的前三栏是对全样本进行回归检验的结
果。第(1)栏是利用模型(2)对全样本回归的结
果，TDA的系数为 0. 882 68，且在 1%的水平下显
著，表明盈余管理能够影响财务总监离职;第(2)
栏是利用模型(3)对全样本回归的结果，TDA 的
系数为 1. 588 03，且在 1%的水平下显著，表明盈
余管理能够显著导致企业得到非标审计意见;第
(3)栏是利用模型(4)对全样本回归的结果，L_





对情形Ⅳ(SOE = 0 ＆ CFOS = 0)样本进行回归的
结果，第(4)栏是利用模型(2)回归的结果，TDA
的系数为 1. 120 07，且在 1%的水平下显著，表明
盈余管理能够显著影响财务总监离职;第(5)栏
是利用模型(3)回归的结果，TDA 的系数为
1. 535 28，且在 1%的水平下显著，表明盈余管理
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SOE = 0 ＆ CFOS = 0
(4)
HEADL = 0
SOE = 0 ＆ CFOS = 0
|DAt － 1 |
1. 035 35* 0. 956 83*
(1. 86) (1. 67)
TDA
1. 451 31＊＊ 0. 793 92*
(2. 34) (1. 90)
|DAt － 1 | × SOE
－ 1. 984 57＊＊
(－ 2. 00)
|DAt － 1 | × CFOS









－ 0. 000 82 － 0. 000 64 － 0. 007 37 － 0. 000 27
(－ 0. 48) (－ 0. 31) (－ 1. 24) (－ 0. 11)
CFOA
0. 004 38 － 0. 002 93 0. 019 45 － 0. 009 40
(0. 68) (－ 0. 38) (1. 09) (－ 1. 07)
L_AUD
0. 032 39 0. 067 16 － 0. 773 72 0. 088 11
(0. 17) (0. 22) (－ 1. 21) (0. 26)
L_AO
0. 204 53 0. 090 94 0. 862 44＊＊＊ 0. 126 80
(1. 07) (0. 38) (2. 62) (0. 51)
ＲOA
－ 1. 546 42＊＊ － 2. 394 65＊＊＊ 0. 313 36 － 1. 817 81*
(－ 2. 00) (－ 2. 69) (0. 23) (－ 1. 92)
ＲEV
0. 104 58* 0. 160 09＊＊ 0. 133 30 0. 091 75
(1. 66) (2. 06) (0. 98) (1. 10)
LEV
0. 083 80 0. 258 10 0. 167 70 0. 191 38
(0. 37) (0. 94) (0. 35) (0. 65)
SIZE
－ 0. 104 09 － 0. 203 82＊＊ 0. 134 56 － 0. 126 12
(－ 1. 38) (－ 2. 16) (0. 80) (－ 1. 23)
DUAL
－ 0. 195 18* － 0. 081 40 － 0. 035 19 － 0. 182 69
(－ 1. 77) (－ 0. 74) (－ 0. 14) (－ 1. 43)
BOD
－ 0. 044 74 － 0. 095 54＊＊ 0. 005 40 － 0. 056 96
(－ 1. 25) (－ 2. 11) (0. 05) (－ 1. 11)
INDD
0. 133 27 0. 166 82 0. 334 56 0. 174 47
(1. 35) (1. 29) (1. 07) (1. 19)
BOS
－ 0. 012 22 － 0. 040 39 － 0. 268 86＊＊ － 0. 050 65
(－ 0. 32) (－ 0. 71) (－ 2. 18) (－ 0. 80)
FSH
－ 0. 079 42 0. 166 03 － 0. 296 94 0. 350 62
(－ 0. 28) (0. 48) (－ 0. 38) (0. 92)
IND 控制 控制 控制 控制
YEAＲ 控制 控制 控制 控制
常数项
－ 2. 575 29＊＊＊ － 1. 736 03 － 6. 244 75＊＊ － 2. 310 92
(－ 2. 60) (－ 1. 35) (－ 2. 56) (－ 1. 58)
样本量 6 200 4 479 451 3 348
p值 0. 036 49 0. 000 43 0. 045 68 0. 037 58
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著;括号内为 Z值。
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表 9 审计意见在盈余管理与财务总监离职关系中的中介作用
变量














0. 882 68＊＊＊ 1. 588 03＊＊＊ 0. 762 83＊＊＊ 1. 120 07＊＊＊ 1. 535 28＊＊＊ 1. 028 74＊＊＊
(3. 65) (3. 78) (3. 11) (3. 41) (2. 92) (3. 10)
L_AO
0. 446 20＊＊＊ 0. 401 01＊＊
(3. 27) (2. 15)
CONTＲOLS 控制 控制 控制 控制 控制 控制
IND 控制 控制 控制 控制 控制 控制
YEAＲ 控制 控制 控制 控制 控制 控制
常数项
－ 2. 768 85＊＊＊ 10. 487 67＊＊＊ － 3. 190 07＊＊＊ － 2. 849 55＊＊ 10. 822 62＊＊＊ － 3. 339 80＊＊＊
(－ 3. 71) (7. 24) (－ 4. 22) (－ 2. 48) (5. 33) (－ 2. 85)
样本量 9 131 9 131 9 131 3 799 3 799 3 799
p值 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 00 0. 000 00
注:＊＊＊、＊＊、* 分别代表在 1%、5%、10%的统计水平下显著;括号内为 Z值。
能够显著导致企业获得非标准审计意见;第(6)
栏是模型(4)回归的结果，L _ AO 的系数为
0. 401 01，表明非标准的审计意见会显著影响财
务总监的离职。结合(4)～(6)栏的回归结果，在
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Internal Audit of Overseas Business in China's State-owned
Enterprise Groups:Assessment on Overseas Institution's
Value Perception and Work Effectiveness
ZHANG Limin1，HUANG Linlin1 ＆ YANG Xianlong2
(1. School of Economics and Management，Beijing Jiaotong University，Beijing 100044，China;
2. Power Construction Corporation of China POWEＲCHINA LIMITED，Beijing 100048，China)
Abstract:To explore the internal audit of overseas business will be of profound guiding significance to the improvement of
matched policy，laws and regulations for national strategy“Going Global”． Using the data in the year of 2016 based on the ques-
tionnaire survey of 33 overseas programs and their organizations affiliated to The Power Construction Corporation of China，this
study empirically examines the effectiveness and value-added function of internal audit on overseas business based on the internal
audit object perspective． We find that the demand level of internal audit objects will significantly promote the task scope of inter-
nal audit throughout internal control and risk management procedures;the value-added function of internal audit has been more
reflected in the internal control． The research results show that corporation internal audit can be of key guidance to overseas busi-
ness supervision and assessment by enhancing the internal control system，which provides empirical evidence and perfect path to
the security and integrity of overseas assets in the state-owned enterprise groups．




Earnings Management，Occupational Stress and CFO Leaving:
Empirical Evidence Based on DA Test
LU Junwei1，YU Xiao'ou2 ＆ ZHANG Ke1
(1. School of Management，Shandong University，Jinan，Shandong 250100，China;
2. The Institute for Financial ＆ Accounting Studies，Xiamen University，Xiamen，Fujian 361005，China)
Abstract:In the earnings management of listed companies，the chief financial officer (CFO)is not only an important par-
ticipant in the decision-making level，but also the main role in charge of the implementation level． In view of the fact that the
CFO is responsible for the quality of financial report，it is possible that earnings management is quite likely to bring occupational
stress to the CFO and lead to his /her leaving． Based on the China's A-stock market data during the years from 2007 to 2014，the
empirical test finds that:in general，the higher the level of accrued earnings management，the greater the probability of CFO's
resignation;both CFO shareholding and the state-owned enterprises (SOE)nature will alleviate the impact of earnings manage-
ment on CFO leaving;the audit opinions from external auditor partly play a role of mediator between earnings management and
CFO leaving． The findings and conclusions in this paper are of some reference and inspiration to regulators，investors，listed
companies and so on． Ｒegulators and investors should strengthen the supervision and concern to information disclosure of CFO
leaving in listed companies． At the same time，the listed companies should improve the corporation governance and internal con-
trol，strengthen CFO's independence and discourse power in financial reports．
Key Words:chief financial officer (CFO);discretionary accrual (DA) ;leaving intention;CFO shareholding;state-owned
enterprise (SOE) ;audit opinion
(本文责编 王沈南)
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